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ABSTRAK 

 

PENGARUH LIKUIDITAS, ASSET MANAGEMENT, PROFITABILITAS, DAN 

LEVERAGE TERHADAP KEBIJAKAN DIVIDEN PADA PERUSAHAAN 

MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI) TAHUN 

2013 – 2015 

 

Abstrak: Tujuan penelitian ini adalah untuk memperoleh bukti empiris mengenai 

pengaruh likuiditas, asset management, profitabilitas, dan leverage terhadap kebijakan 

dividen pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 

2013 - 2015. Penelitian ini menggunakan data perusahaan manufaktur yang telah 

diseleksi menggunakan metode purposive sampling dengan menggunakan 52 data untuk 

tahun 2013, 33 data untuk tahun 2014, dan 42 data untuk tahun 2015. Data yang 

digunakan adalah data sekunder berupa laporan keuangan. Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa pada tahun 2013 likuiditas, profitabilitas, dan leverage berpengaruh negatif 

terhadap kebijakan dividen sedangkan, asset management berpengaruh positif terhadap 

kebijakan dividen. Hasil penelitian pada tahun 2014 menunjukkan bahwa likuiditas dan 

asset management berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen sedangkan, 

profitabilitas dan leverage berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen. Hasil 

penelitian pada tahun 2015 menunjukkan bahwa likuiditas, asset management, dan 

leverage mempunyai pengaruh negatif terhadap kebijakan dividen, sedangkan 

profitabilitas berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen. Pengujian menunjukkan 

bahwa pada tahun 2013 dan 2015 variabel independen secara simultan tidak memiliki 

pengaruh terhadap kebijakan dividen sedangkan, pada tahun 2014 variabel independen 

secara simultan memiliki pengaruh terhadap kebijakan dividen.  

Kata kunci: Likuiditas, Asset Management, Profitabilitas, Leverage, dan Kebijakan 

Dividen. 

 

Abstract: The purpose of this empirical research is to obtain empirical evidence about 

the influence of liquidity, asset management, profitability, and leverage on dividend 

policy on manufacturing companies listed on Indonesia’s Stock Exchange from 2013 to 

2015. This research uses manufacturing companies data that were selected using 

purposive sampling method which produce 52 data in 2013, 33 data in 2014, and 44 data 

in 2015. The data used in this research are secondary data in the form of financial 



statements. The results show that in 2013 liquidity, profitability, and leverage have a 

negative effect on dividend policy, while asset management has a positive effect on 

dividend policy. The results of research in 2014 showed that liquidity and asset 

management have a negative effect on dividend policy, while profitability and leverage 

have a positive effect on dividend policy. The results of research in 2015 showed that 

liquidity, asset management, and leverage have a negative effect on dividend policy, 

while profitability has a positive effect on dividend policy. Research show that in 2013 

and 2015 independent variables simultaneously have no effect on dividend policy but, in 

2014 the independent variables simultaneously have an effect on dividend policy. 

Keywords: Liquidity, Asset Management, Profitability, Leverage, and Dividend Policy.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah 

     Pendirian perusahaan memiliki tujuan agar dapat memberikan 

kesejahteraan kepada pemilik perusahaan dan para pemegang saham. 

Investor sebagai pemegang saham mempercayakan kegiatan 

operasional perusahaan kepada manajer. Manajer bertugas untuk 

mengatur aktivitas operasional yang terdapat di dalam perusahaan dan 

harus sesuai dengan tujuan utama perusahaan yaitu memaksimalkan 

keuntungan perusahaan. Para pemegang saham meningkatkan 

kesejahteraannya dengan mendapatkan return dalam bentuk dividen. 

     Ross, et al. (2012: 586) mengatakan bahwa dividen adalah 

pembayaran kepada pemiliknya dari laba perusahaan, dalam bentuk 

uang tunai atau saham. Informasi mengenai dividen sangat dibutuhkan 

oleh para pemegang saham sehingga dapat mengurangi risiko yang 

akan terjadi. Pada umumnya ada pemegang saham yang mencari risiko 

atau berani mengambil risiko yang disebut dengan risk seeker yang 

memiliki pandangan bahwa semakin tinggi tingkat risiko suatu 

perusahaan, maka semakin besar pula pendapatan yang dihasilkan 

perusahaan tersebut. Ada juga investor yang sangat tidak menyukai 

resiko, investor ini disebut dengan risk averter. 

Suatu keputusan dalam memperhitungkan seberapa besar bagian 

dari penghasilan perusahaan yang akan diberikan kepada para investor 

dan seberapa besar bagian yang akan diinvestasikan kembali disebut 

dengan kebijakan dividen. Kebijakan dividen pada perusahaan memiliki 

efek yang sangat penting bagi para pemegang saham ataupun bagi 

manajemen perusahaan. Kebijakan dividen penting bagi perusahaan 



agar adanya pertumbuhan perusahaan untuk mempertahankan 

kelangsungan hidup dari perusahaan tersebut serta memberikan dividen 

yang lebih besar kepada para investor.  

     Teori keagenan menggambarkan bahwa perusahaan merupakan 

suatu titik temu antara perusahaan (principal) dengan manajemen 

(agent). Para investor mengharapkan pembayaran dividen yang tinggi 

sebagai return dari investasi yang telah dilakukan. Akan tetapi, 

keinginan perusahaan sangat berbeda dengan keinginan pemegang 

saham. Perbedaan keinginan inilah yang sering terjadi di dalam praktek, 

konflik antara kedua pihak tersebut yang dinamakan agency problem 

(Martono dan Agus, 2008). 

     Pendapatan yang diperoleh perusahaan akan digunakan untuk 

kegiatan operasional perusahaan seperti pembelian aktiva atau investasi 

kembali. Dalam pandangan perusahaan, membagikan dividen akan 

mengurangi dana internal, dan sebaliknya jika perusahaan menahan 

laba yang dibagikan dalam bentuk laba ditahan maka sumber 

internalnya menjadi semakin besar sehingga dapat digunakan untuk 

membiayai aktivitas perusahaan dan mengurangi ketergantungan 

perusahaan terhadap sumber dari luar. Oleh karena itu, kebijakan 

dividen dibayarkan dari laba bersih yang didapatkan perusahaan dengan 

mengukur seberapa efektif perusahaan dalam menghasilkan pendapatan 

dengan memanfaatkan aktiva yang ada terlebih dahulu sehingga 

perusahaan tidak akan kekurangan dana internal. 

Kebijakan dividen yang dimiliki perusahaan akan terlihat dari 

bagian laba yang digunakan untuk membayar dividen kepada pemegang 

saham. Kebijakan dividen akan sangat berpengaruh bagi para investor 

dalam menanamkan modalnya serta memberikan gambaran terhadap 

kondisi keuangan perusahaan. Peningkatan pembayaran dividen 

menandakan bahwa perusahaan memiliki kemampuan yang cukup 

untuk menghasilkan kas agar dapat mempertahankan pembayaran 

dividen secara berkepanjangan. 



Banyak faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen, 

seperti Marlim dan Arifin (2015) yang menyatakan bahwa debt to 

equity ratio, growth potential, return on assets, dan total assets 

turnover berpengaruh terhadap dividend payout ratio. Sementara, dalam 

penelitian ini variabel yang akan diteliti adalah current ratio, total 

assets turnover, return on assets, dan debt to equity ratio. 

Gitman dan Zutter (2012: 71) menyatakan bahwa likuiditas adalah 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya. 

Penting bagi sebuah perusahaan untuk memiliki likuiditas yang cukup 

dalam operasional sehari-hari sehingga dapat membayar kewajibannya 

dengan baik. Peneliti Amalia (2013) menyatakan bahwa likuiditas 

berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan dividen dan didukung 

oleh peneliti Widiyanti dan Indarto (2012). Tetapi, hasil yang berbeda 

didapatkan oleh Rehman dan Takumi (2012) yang menyatakan bahwa 

likuiditas tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan 

dividen. 

Menurut Brigham dan Ehrhardt (2008: 126) asset management 

adalah perhitungan seberapa efektif sebuah perusahaan dalam 

mengelola asetnya. Perusahaan harus mampu berinvestasi dalam aset 

dengan jumlah yang tepat. Peneliti Marlim dan Arifin (2015) dalam 

penelitiannya menyatakan bahwa asset management berpengaruh 

signifikan terhadap kebijakan dividen dan didukung oleh penelitian dari 

Nugroho dan Witjaksono (2013). Namun penelitian Rahayuningtyas, 

Suhadak, dan Handayani (2014) menyatakan bahwa asset management 

tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen. 

Brigham dan Houston (2014: 111) menjelaskan bahwa 

profitabilitas merupakan gambaran dari hasil akhir dari keseluruhan 

kebijakan keuangan dan keputusan operasional perusahaan. Penelitian 

Labhane dan Das (2015) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh 

positif signifikan terhadap kebijakan dividen dan didukung melalui 

penelitian oleh Marlina dan Danica (2009). Namun Deitiana (2009) 



menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap 

kebijakan dividen. 

Leverage adalah rasio yang memperlihatkan seberapa banyak 

hutang yang dimiliki oleh perusahaan. Hutang yang banyak akan 

memperkecil pendapatan sehingga akan berdampak terhadap seberapa 

banyak dividen yang akan dibagikan kepada para investor. Fitri, Hosen, 

dan Muhari (2016) menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh 

signifikan terhadap kebijakan dividen dan didukung oleh penelitian 

Rafique (2012). Akan tetapi, penelitian Maskiyah dan Wahjudi (2013) 

menyatakan hal yang sebaliknya yaitu leverage berpengaruh signifikan 

terhadap kebijakan dividen. 

Penelitian ini mengambil perusahaan manufaktur sebagai subjek 

penelitian karena berdasarkan penelitian yang telah dilakukan oleh para 

peneliti terdahulu pada perusahaan manufaktur memberikan hasil 

bahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen sesuai 

dengan penelitian Widhianningrum (2013) dan Amalia (2013). Menurut 

Primawestri (2011) profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap 

kebijakan dividen, maka penelitian ini dilakukan untuk mengetahui 

apakah hasil penelitian terdahulu akan memberikan hasil penelitian 

yang sama jika diuji dengan tahun yang berbeda.                  

Berdasarkan penjelasan di atas, maka penelitian ini diberi judul 

“PENGARUH LIKUIDITAS, ASSET MANAGEMENT, 

PROFITABILITAS, DAN LEVERAGE TERHADAP KEBIJAKAN 

DIVIDEN PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2013-2015”. 

 

2. Identifikasi Masalah 

     Hasil penelitian terdahulu mengenai faktor-faktor independen yang 

berpengaruh terhadap kebijakan dividen dihasilkan kesimpulan yang 

berbeda-beda. Atas dasar hal tersebut, maka penelitian  akan 



dilakukan kembali untuk mengetahui faktor-faktor yang 

mempengaruhi kebijakan dividen. 

 

3. Batasan Masalah 

 Penelitian ini dibatasi pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia pada periode 2013-2015. Variabel bebas yang 

digunakan dalam penelitian ini dibatasi pada 4 variabel yaitu likuiditas 

memakai proksi current ratio (CR), asset management menggunakan 

proksi total asset turnover (TATO), profitabilitas memakai proksi 

return on asset (ROA), dan leverage yang memakai proksi debt to 

equity ratio (DER). Penelitian ini menggunakan program SPSS for 

windows 22.0 untuk pengolahan data. 

 

4. Rumusan Masalah 

Berdasarkan identifikasi masalah, maka perumusan masalah 

penelitian ini adalah: 

a. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap kebijakan dividen? 

b. Apakah asset management berpengaruh terhadap kebijakan 

dividen? 

c. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan dividen? 

d. Apakah leverage berpengaruh terhadap kebijakan dividen? 

 

B. Tujuan dan Manfaat 

1. Tujuan 

Sesuai dengan rumusan masalah yang terdapat dalam penelitian 

ini, maka tujuan dari penelitian ini adalah: 

a. Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap kebijakan 

dividen. 

b. Untuk mengetahui pengaruh asset management terhadap 

kebijakan dividen. 



c. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan 

dividen. 

d. Untuk mengetahui pengaruh leverage terhadap kebijakan 

dividen. 

 

2.  Manfaat 

Hasil dan kesimpulan dari penelitian ini diharapkan dapat 

memberikan manfaat sebagai berikut: 

a. Manfaat bagi para pemegang saham, hasil dari penelitian ini 

dapat dijadikan sebagai bahan pertimbangan dalam 

pengambilan keputusan untuk berinvestasi dalam suatu 

perusahaan.  

b. Manfaat bagi manajemen perusahaan, hasil dari penelitian 

ini dapat memberikan informasi mengenai faktor-faktor 

independen yang mempengaruhi kebijakan dividen sehingga 

dapat digunakan untuk pertimbangan kebijakan dividen 

selanjutnya bagi perusahaan.  

c. Manfaat bagi pengembangan ilmu, agar dapat dijadikan 

acuan dan memberi kontribusi dalam penelitian-penelitian 

selanjutnya serta menambah pengetahuan bagi para pencari 

ilmu. 
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